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Kiymetli Basin Mensuplari, Saygideger Katilimcilar,

2022 yilinin birinci Enflasyon Raporu Bilgilendirme Toplantisina hos geldiniz. Bugun agir kis
sartlarindan dolayi fiziksel katilimci sayimiz gectigimiz toplantilara gére daha az durumda. Burada
bulunmayan fakat ekranlari basinda bizleri takip eden misafirlerimizi de selamlayarak
toplantimizin hayirlara vesile olmasini diliyorum.

En son 2021 yil Ekim ayinda yaptigimiz Enflasyon Raporu Bilgilendirme Toplantimizdan buglne
dek yasanan kuresel ve yurt ici ekonomik gelismeleri aktardiktan sonra enflasyon gérinimune
dair degerlendirmelerimizi sizlerle paylasacagim.

Daha sonra orta vadeli enflasyon tahminlerimize iliskin agiklamalarda bulunacak ve para politikasi
ile ilgili genel bir degerlendirme yapacagim. Son bélimde sizlerden gelecek olan sorulari da
cevaplayip toplantimizi insallah verimli bir sekilde tamamlayacagiz.

Makroekonomik Gorinim

Kuresel PMI endeksleri ulastiklari tepe noktasina kiyasla gerilerken gerek imalat gerekse hizmet
sektorleriicin 50 esik seviyesinin Uzerinde kaldi. Kuresel iktisadi faaliyette yasanan toparlanma ve
asllama oranlarindaki artisa ragmen salginda yeni varyantlar ve jeopolitik riskler kuresel iktisadi
faaliyet Uzerindeki asagl yonlu riskleri canl tutuyor ve belirsizlikleri artirmaya devam ediyor.
Varyantlara iliskin risklerin canli kalmasi bazi tlkelerde 2022 yili blyime gérinimint olumsuz
etkiledi ve blyume tahminlerinin asagi yonlu giincellenmesine neden oldu. Turkiye’'nin ana ticaret
ortaklarinda buyume 6ngoéruleri 2021 yili i¢cin EKim Rapor dénemine gore daha ¢ok yukari yonli
guncellenirken, 2022 yili buyime 6ngoruleri bir miktar asagi yonlu giincellendi. Bununla birlikte,
asllanma oranlarinda gelinen dizey ve salgin kosullarinda faaliyetin surdirtlmesine iliskin
deneyim sayesinde kiresel iktisadi faaliyet Uzerindeki risklerin sinirli oldugunu degerlendiriyoruz.
Bu gelismeler 1siginda, Turkiye'nin dis talep gérunimau olumlu seyrini korumaktadir.

Emtia fiyatlar genel itibariyla yiksek seyrini surdurtyor. Omikron varyantinin ortaya ¢ikmasi ile
kiresel emtia talebi belirsizliginin artmasi, ham petrol fiyatlarinin Aralik ayinda gerilemesine
neden olsa da fiyatlar Ocak ayinda tekrar artis gésterdi. Enerji fiyatlar gectigimiz Rapor dénemine
gore gerilerken bu gelismede dogal gaz fiyatlarindaki dusus etkili oldu. Bununla birlikte dogal gaz
fiyatlari 2020 duzeylerine gore oldukga yuksek seyrediyor. Diger taraftan enerji disi emtia fiyatlari
Ekim Rapor dénemine gdre artisini surdarda.

Kiresel talepteki toparlanma, emtia fiyatlarindaki ylksek seyir, tedarik teslim surelerindeki uzama,
kiresel navlun maliyetlerinin tarihsel olarak yuksek seviyeleri ve arz-talep uyumsuzluklari gibi
unsurlarin etkisiyle kiresel enflasyonda dikkat ¢ceken artislar gézleniyor. Dinya genelinde gerek
manset gerekse cekirdek enflasyon hiz kazandi. Ozellikle gelismis Ulkeler icin 2008 duzeyini de
asmasiyla enflasyonun tarihi ylksek seviyelere ulastigini gériyoruz.

Kuresel enflasyondaki yukselisin enflasyon beklentileri ve uluslararasi finansal piyasalar
Uzerindeki etkileri merkez bankalari tarafindan yakindan takip ediliyor. Bu cercevede, merkez
bankalari iletisimlerinde enflasyon egiliminin 6ngorilenden daha kalici oldugunu belirtiyorlar.
Salginin etkilerinin zayiflamasiyla ortadan kalkmasi beklenen arz ve tedarik sorunlarinin heniz
duzelme egilimine girmedigi ve 6zellikle gelismis Ulkeler kaynakli olarak enflasyonu artirici yénde
etki etmeye devam ettigi degerlendiriliyor. Gelismis Ulke Merkez Bankalari arasindaki séylem
ayrismasinin ise arttigina sahit oluyoruz. Varlik alimlari azalarak devam ederken, mevcut durumda
destekleyici gérinum korunuyor. Gelismekte olan Ulkelerin bircogunda da gerek guincel enflasyon
gerceklesmeleri gerekse enflasyon beklentileri hedefin Uzerinde seyrediyor.



Gelismekte olan Ulkelere son dénemde portfdy girisleri oldugunu gdézlemliyoruz. Kasim ayinda
baslayan giris egilimine karsin gelismekte olan Ulkelere ydnelen portféy akimlari halen salgin
Oncesi seviyelere ulasamadi. Gegctigimiz donemlerden farkl olarak Cin disindaki hisse senedi
piyasalarina da girisler olmustur. Bu surecte Turkiye'ye yonelik sermaye girisleri Kasim ayinda
hisse senedi piyasalarinda devam ederken Aralik ayiyla birlikte hem DIiBS hem de hisse senedi
piyasalarindan sermaye ¢ikislari gézlendi. Salginin seyrine ve gelismis Ulke merkez bankalari para
politikalarina iliskin bekleyislerin bundan sonraki dénemde de kiresel risk istahi ve portféy
hareketleri Gzerinde etkili olmaya devam edecegini dusunuyoruz.

Saygideger Katiimcilar,
Konusmama yurt ici makroekonomik gériinimle devam etmek istiyorum.

2021 yil GgUncl ¢eyreginde milli gelir ceyreklik bazda yuzde 2,7, yillik bazda ise yizde 7,4 oraninda
artti. iktisadi faaliyet, s6z konusu dénemde asillamadaki giicli ivme ile birlikte kisitlamalarin
hafifletiimesi ve turizm faaliyetindeki toparlanmanin belirginlesmesiyle kuvvetli seyrini surdurdu.
Turizmdeki bu durum ve glclu ihracat performansi sayesinde net ihracatin yillik buyimeye katkisi
6,8 yuzde puan ile oldukca yuksek gerceklesti. Boylece, Turkiye Gglncu ¢eyrekte OECD Ulkeleri
arasinda net ihracatin yillik blytimeye en fazla katki yaptig tlkeler arasinda yer ald..

Kapasite kullanim seviyeleri ve diger dncl gostergeler, iktisadi faaliyetin hem dis hem de i talebin
destegiyle yilin son ¢eyreginde gl¢ll seyrettigini gdsteriyor. Sanayi Gretimi, dérdincl ¢eyrekte de
ylkselis egilimini strdurdi. Ozellikle yurt digi ciro endekslerinin yiksek seviyelerini, yurt dis
talebin sanayi Uretimini doérdinci ceyrekte de desteklemeye devam ettigi yoninde
degerlendiriyoruz.

Asilamanin hizlanmasi, kiiresel ekonomideki toparlanma strecini destekliyor. Turkiye'de ve tim
dunyada asilama oranlarinin artmasiyla birlikte salgin tedbirlerinin kademeli olarak kaldiriimasi,
dis talebin iktisadi faaliyete katkisini artiran bir faktoér olarak ortaya cikiyor. Diger yandan, virlsin
yeni varyantlarinin ortaya ¢ikmasina bagli olarak vaka sayilarinda artis gézlense de asilamanin
yardimiyla izolasyon tedbirleri kiiresel 6l¢ekte daha gevsek tutuluyor.

Asilamanin toplumun geneline yayilmasi salgindan olumsuz etkilenen hizmetler ile turizm ve
baglantili sektdrlerin glicinu korumasina ve iktisadi faaliyetin daha dengeli bir bilesimle
surdurdlmesine olanak taniyor. Perakende satis hacmi ve hizmet ciro endeksleri 6zellikle turizm
baglantili kalemlerin destegiyle artisini sUrddrtyor. Asilamadaki gucli ivme ile birlikte
kisitlamalarin hafifletilmesi, turizm faaliyetindeki ve ilgili hizmet kalemlerindeki toparlanma
egiliminin belirginlesmesinde 6nemli rol oynadi. Nitekim, kartla yapilan harcamalara iliskin verilere
gore, salgindan daha ¢ok etkilenen hizmet sektorlerinde artis oranlarinin daha yuksek oldugunu
goruyoruz.

Anket verileri, yilin son ¢eyreginde de firmalarin gelecek icin yatinm harcamalarini artirmayi
planladigina isaret ediyor. Tedarik sorunlarinin Uretim Uzerinde sinirlayici oldugu tasit sektori
dislandiginda Kasim ayi itibariyla dis ticaret ve Uretim endeksleri yilin son ¢ceyreginde sabit sermaye
mallari talebinin glclu seyrettigini teyit ediyor.

Bu dénemde, imalat sanayi kapasite kullanim oraninin salgin éncesi seviyesinin de Uzerine ¢iktigini
gorliyoruz. S6z konusu ilave kapasite ihtiyacinin énimuzdeki dénemde de yatirm talebini
destekleyebilecek bir unsur oldugunu degerlendiriyoruz. Dolayisiyla, 6zellikle uzun vadeli Turk
lirasi cinsinden finansman imkanlarinin yatinm talebinin karsilanmasi agisindan énemli oldugunu
disunuyoruz.



Yiksek frekansh veriler, istihdam gdérinUmundeki iyilesmenin ve isglcli piyasasindaki olumlu
seyrin iktisadi faaliyet gériinimiyle uyumlu olarak siirdigine isaret ediyor. istihdam, turizmdeki
olumlu seyrin etkisiyle hizmetler sektérinin 6nculigunde artis egilimini korurken, isgliciine
katilim oraninda sinirli bir yikselis oldugunu gérduk.

Dordincli ceyrekte sanayi istihdami glicli seyreden ihracatin destegiyle, hizmet istihdami ise
turizmdeki olumlu seyirle birlikte artis kaydetti. Anketler imalat sanayinde istihdam beklentilerinin
yuksek seviyelerde seyrettigini gosteriyor. Bu ¢cercevede, 6nimuizdeki donemde istihdam artisinin
devam edecegini 6ngdruyoruz.

ihracat, 2020 yilinin ikinci yarisindan itibaren yakaladigi artis trendini 2021 yilinin son ceyreginde
strdurdi. Ote yandan bu dénemde, reel kurda gézlenen dislise ragmen enerji fiyatlarindaki
artisin da etkisiyle ithalat yukseldi.

Fiyat etkileri dislandiginda, kuresel talepteki toparlanma ve reel kurun seviyesine bagli olarak
ihracat miktari artis egilimini korudu. ithalat miktari ise yatay seyretti ve reel dengelenme sureci
devam etti.

Asilamanin yayginlasmasini takiben seyahat kisitlamalarinin blyik oranda sonlandiriimasi veya
gevsetilmesiyle baslayan turist sayisindaki artis yilin son ¢eyreginde de surdu ve hizmet gelirleri
salgin 6ncesi seviyelerine ulasti. Uzun dénemli egilimi gdsteren 12 aylik birikimli cari dengedeki
iyilesme Kasim ayinda devam etmekle birlikte bir miktar ivme kaybetti. Altin ve enerji harig
bakildiginda yillik cari dengedeki iyilesmenin siirmekte olugunu goéruyoruz.

Cari islemler dengesindeki iyilesmenin gi¢lenerek devam etmesinin, 6nimuzdeki dénemde dis
finansman ihtiyacini azaltarak tlke risk primini olumlu etkilemesi beklenmektedir. Bu ¢ercevede,
cari islemler dengesinin 2022 yilinda fazla verecegini 6ngoériyoruz.

Finansal kosullara gececek olursak, yillik kredi blyUimesi ytzde 13,8 seviyesine gerilerken ilimli bir
seyir izlemistir. DordUncu ¢eyrekte kredi blytime hizi faizlerdeki distsin verdigi destekle tarihsel
ortalamalara yakinsadi. Bu ¢eyrekte firmalara verilen kredilerdeki artis kredi bUylimesinin en
dnemli belirleyicisi oldu. 2021 yil sonu itibariyla kur etkisinden arindirilmis ticari kredi ve tuketici
kredisi buyume hizlari sirasiyla yizde 10,9 ve yuzde 20,2 dizeyinde gerceklesti. Firma ve konut
kredileri ivmelenirken ihtiyac kredisi blyUmesi yatay seyretmeye devam etti.

Kapasiteyi artirict ve arz kisitlarini giderici yatinmlar icin ticari kredilerdeki gelismeleri
Onemsiyoruz. Bireysel kredilerin ise gérece daha iliml bir bdylime sergilemesinin, enflasyon
gérunumu ve dis denge Uzerindeki riskleri sinirlamak i¢in dnemli oldugunu vurgulamak istiyorum.

Saygideger Basin Mensuplari, Degerli Katihmcilar,

Simdi de bu makroekonomik cercevede sekillenen enflasyon gdérinimind kisaca
degerlendirecegim.

Tuketici enflasyonu 2021 yili sonunda ylzde 36,08 olarak gerceklesti ve yillik enflasyonda tim alt
gruplarda artis gozlendi. Yilin son ¢eyreginde doviz kuru gelismeleri enflasyondaki ytkselisin en
dnemli belirleyicilerinden birisi oldu. iktisadi faaliyetin dérdunci ceyrekteki giicli seyri, ithalat ve
uluslararasi gida fiyatlarindaki artislarin yani sira tarimsal kuraklik, tedarik strecindeki aksakhklar
ve tasimacilik maliyetlerinde kismi dizelmeye ragmen devam eden yuUksek seyir gibi arz yonlu
unsurlar enflasyon gérinimuni olumsuz etkilemeye devam etti. Bu baglamda enflasyondaki
yukseliste temel mal, gida ve enerji gruplari 6ne ¢ikti.



Degerli Katilimcilar,

Orta vadeli tahminlerimize gecmeden 6nce, enflasyonun temel makro belirleyicilerine iliskin
degerlendirmelerimize yer vermenin faydali olacagini disinuyorum.

Merkez Bankasi blUnyesinde takip edilen ¢ikti acigi gostergeleri yilin son ¢eyreginde potansiyelin
Uzerinde bir ekonomik aktiviteye isaret etmeye devam ediyor. Salgina bagli risklerin azalmasiyla
ertelenen harcamalar Gguncu ceyrekte hizli bir sekilde gercgeklestirildi ve i¢ talep ivmelendi. Takip
eden u¢ aylik dénemde, bir miktar gerilemekle birlikte i¢ talebin olumlu seyrini korudugunu
gozlemliyoruz. Bu dénemde dis talep gerek mal gerekse de hizmet sektdri kaynakli olarak olumliu
seyrini korudu. Buyimenin daha dengeli bir kompozisyonda gerceklestigini degerlendiriyoruz.

Son ¢eyrekte doviz piyasasinda yasanan sagliksiz fiyat olusumlarina bagli doviz kurlarina endeksli
fiyatlama davranislari enflasyondaki yukselisin en énemli belirleyicisi oldu. Bu baglamda, temel
mal ve enerji gruplar 6ne cikarken, gida ve hizmet gruplari icinde kur duyarhhg yiksek olan
kalemler olumsuz ayristi.

Uluslararasi emtia fiyatlarindaki ytiksek seyir tim dinyada oldugu gibi Uretici ve tlketici fiyatlar
Uzerinde etkili olmaya devam ediyor. Tarimsal Urin fiyatlari Gguncu ¢eyrekte ihmli bir seyir
izledikten sonra yeniden yukseldi. Uluslararasi enerji ve endustriyel metal fiyatlari Ekim ayindan
sonra bir miktar gerilese de yilin son ¢eyregini artisla tamamladi.

Kur gelismelerinin ve artis egilimini koruyan ithalat fiyatlarinin yani sira tedarik zincirlerinde
yeniden belirginlesen aksamalar da Uretici fiyatlarinin yikselmesine neden oluyor. Turkiye PMI
verileri kapsaminda yayimlanan tedarik¢i teslim sirelerine baktigimizda, siUregelen iyilesme
egiliminin yihn son aylarinda tersine dondigunu ve teslim surelerinin yeniden uzadigini gériyoruz.
Navlun fiyatlar, bir miktar geri cekilse de ylksek seviyelerdeki seyrini koruyarak arz yonla
sorunlarin strddguna teyit ediyor.

Orta Vadeli Tahminler

Degerli Katihmcilar, buraya kadar 6zetledigim cercevede para politikasi gelismelerini de kisaca
degerlendirdikten sonra orta vadeli tahminlerimize ge¢mek isterim.

Para politikasinin etkileyebildigi talep unsurlari, ¢cekirdek enflasyon gelismeleri ve arz soklarinin
yarattigi etkilerin ayristirilmasina yonelik analizleri degerlendirdik ve politika faizinde Eylul-Arahk
doéneminde toplamda 500 baz puan indirim yaptik. Aralik ayi iletisimimizde de belirttigimiz gibi arz
yonll ve para politikasi etki alani disindaki arizi faktorlerin fiyat artislari Gzerinde olusturdugu
gecici etkilerin ima ettigi alanin kullanimini tamamladik. Ocak ayina geldigimizde bir hafta vadeli
repo ihale faiz oraninin ylzde 14 dizeyinde sabit tutulmasina karar verdik. Alinmis olan kararlarin
birikimli etkilerini yakindan takip ediyor ve bu ddnemde fiyat istikrarinin stirdurulebilir bir zeminde
yeniden sekillenmesi amaciyla TCMB'nin tim politika araglarinda Turk lirasini dncelikleyen genis
kapsamli bir politika cercevesi gézden gecirme sureci yuruttyoruz.

Orta vadeli tahminler Uretilirken, baslangi¢c noktasi olarak simdiye kadar 6zetledigim iktisadi
gérinimu esas aldik. ithalat fiyatlari, gida fiyatlari, kiiresel biyime ve maliye politikasi gibi dissal
unsurlar i¢in varsayimlarimizi gézden gecirdik ve gincelledik.

Uluslararasi emtia fiyatlari gectigimiz rapor dénemine gore ytksek seviyelerini korumakla beraber,
omikron varyanti kaynakh belirsizliklerle oynak bir seyir izledi. Ham petrol fiyatlari, Aralik ayinda
salgin hastaliga yonelik endiselerle dusuUs gosterirken, Ocak ayinda omikron varyantinin kdresel



enerji talebi Gzerindeki etkilerinin sinirli kalacagl beklentisiyle tekrar yUkseldi. Bir dnceki rapor
déneminde gorulen artislarin ardindan gerileyen dogal gaz fiyatlari halen yuksek seviyelerini
koruyor. Vadeli fiyat egrileri, ham petrol fiyatlarinin 5nimuzdeki dénemde Ekim Enflasyon Raporu
varsayimlarinin sinirli bir miktar Uzerinde kalacagina isaret ediyor. Bu dogrultuda, ham petrol
fiyatlarina iliskin varsayimlarimiz 2022 yilinda ortalama 80,4 ABD dolarina, 2023 yilinda ise
ortalama 74,3 ABD dolarina guncellendi. Enerji disi emtia fiyatlari arz-talep uyumsuzlugu,
tasimacilik maliyetlerindeki artislar ve tarimsal kurakliga bagh olarak yukselisine devam etti. ithalat
fiyatlarinin genel seviyesine iliskin varsayimlarimiz da yukari yonlt guncellendi.

Gida fiyatlarini, basta déviz kuru gelismeleri olmak Uzere uluslararasi gida fiyatlarinda siregelen
artislarin birikimli etkilerini ve tarimsal kuraklik gelismelerini dikkate alarak 2022 ve 2023 yillarr igin
yukari yonlu guncelledik.

Kuresel iktisadi faaliyet Uzerinde omikron varyanti kaynakh belirsizliklerin artmasina bagh olarak
dis talebe iliskin varsayimlarimizi gectigimiz Rapor donemine gére sinirli bir miktar asagi revize
ettik. Ayrica, kiresel enflasyondaki artisa bagli olarak 2022 yilinda finansal kosullarin bir énceki
Rapor déneminde 6ngérulenden daha siki olacagini varsaydik.

Orta vadeli tahminler Uretilirken, makroekonomik politikalarin orta vadeli bir perspektifle
enflasyonu disUrmeye odakli, koordineli bir sekilde belirlendigi bir gérinim esas aldik.

Degerli Katilimcilar,

Simdi sizlerle, anlattigim bu genel cerceve dahilinde Urettigimiz enflasyon tahminlerimizi
paylasacagim. Temel varsayimlarimiz ve kisa vadeli éngorulerimiz cercevesinde, para politikasi
durusunun surdurdlebilir fiyat istikrari hedefi dogrultusunda belirlenecegi bir gériinim altinda,
baz etkilerinin de ortadan kalkmasiyla enflasyonun kademeli olarak hedeflere yakinsayacagini
ongoruyoruz.

Tahminlerimize iliskin belirtmek istedigim 6nemli bir unsur da tahmin araliklarimiza iliskindir.
Enflasyon yukseldikce enflasyon beklentilerindeki dagilim acilmakta, dolayisiyla enflasyonun
tahmin edilebilecegi aralik genislemektedir. Bu durum tahmin patikamiza yansitiimistir.

Bu cercevede, enflasyon tahmin araligimizin orta noktalari 2022 yili sonunda yuzde 23,2, 2023 yil
sonunda yuzde 8,2 ve 2024 yil sonunda ise yuzde 5,0 seviyelerine tekabul etmektedir.

Boylece, 2022 yil sonu enflasyon tahminini 11,4 puanlik glincellemeyle ytzde 11,8'den ylzde 23,2'e
yukselttik. Bir nceki Rapor dénemine gore Turk lirasi cinsinden ithalat fiyatlarina bagl giincelleme
enflasyon tahminini 4,2 puan artirirken; gida fiyatlari varsayimindaki artistan 2,5 puan katki geldi.
Diger yandan, yonetilen/yénlendirilen fiyatlar, buyudk 6lcide alkol-tutin fiyatlari ile elektrik ve
dogal gaz fiyatlarindaki artis kaynakh olarak yil sonu enflasyon tahminini 3 puan yukari ¢ekti.
Ayrica, birim is glict maliyetleri 2022 yili icin belirlenen asgari Ucret artisina bagl olarak 2,0 puanhk
yukseltici etki yaparken, ¢ikti agigindaki gincelleme ise tahminleri 0,3 puan asagi ¢cekti.

2023 yil sonu enflasyon tahminini de ylUzde 7'den yuzde 8,2'e yukselttik. Baslangi¢ kosullarindaki
guncellemenin enflasyonun ana egilimine etkileri, 2023 yil sonu enflasyon tahminini 0,8 puan
artirdi. Diger yandan, gida enflasyonu varsayimindaki giincelleme, tahmini 0,1 puan artirdi. Turk
lirasi cinsinden ithalat fiyatlari tahmine 0,5 puan yukseltici yonde katkida bulunurken, cikti
acigindaki guincellemeler 0,2 puan dusuricd yonde etkiledi.

Konusmami bitirmeden 6nce, 6nemli gérdigim diger bazi hususlari da sizlerle kisaca paylasmak
istiyorum.



Enflasyonda yakin dénemde gézlenen yUkseliste; bir suredir kiresel emtia fiyatlarindaki artislar ile
tedarik streclerindeki aksakliklar gibi arz yonlu unsurlar ve talep gelismeleri etkili olmaktaydi.

Son aylarda ise bunlara ek olarak, déviz piyasasinda yasanan sagliksiz fiyat olusumlarina bagli
doviz kurlarina endeksli fiyatlama davranislari dnemli rol oynadi. Fiyat istikrari ve finansal istikrarin
tesisi icin atilan adimlar ile birlikte, saglksiz fiyat olusumlarinin zemini ortadan kaldirilmistir.

Fiyat istikrari ve finansal istikrarin tesisi i¢in atilan adimlarin sonuclarina ek olarak, arz-talep
uyumsuzluklari ve tedarik sureclerindeki aksakliklarin kademeli olarak azalmasi ile énumuzdeki
aylarda dezenflasyon slrecinin baslamasini 6ngériyoruz.

Kapasite kullanim seviyeleri ve diger 6ncu gostergeler yurt icinde iktisadi faaliyetin, dis talebin de
olumlu etkisiyle glclu seyrettigine isaret etmektedir. Enflasyonu artiran arz-talep uyumsuzluklari
ve kapasite kisitlarinin ortadan kaldirilmasini ve cari islemler dengesindeki egilimin gliclenmesini
Onemsiyoruz. Bu baglamda, ticari ve bireysel kredileri yakindan takip ediyoruz. Ekonomiye
saglanan kaynaklarin, etkin bir bicimde, amacina uygun faaliyetlere yénlendirilmis olmalarini
surdurulebilir fiyat istikrari icin gerekli gériyoruz.

Alnmis olan kararlarin birikimli etkilerini yeni yilin ilk ¢eyregiyle birlikte yakindan takip ediyoruz.
Bu dénemde fiyat istikrarinin strdurulebilir bir zeminde yeniden sekillenmesi amaciyla TCMB'nin
tim politika araclarinda Turk lirasini 6ncelikleyen genis kapsaml bir politika ¢ercevesi gézden
gecirme sUreci yuratayoruz.

Bu kapsamda “Liralasma Stratejisi” TCMB'nin politika gézden gecirme surecinin asli unsurlarindan
biridir. Raporda bulunan kutu calismamizda yer verdigimiz Uzere “Liralasma Stratejisi” yeni
finansal drdnler, teminat cesitlendirilmesi ve likidite yonetimi uygulamalari vasitasiyla, Turk
lirasinin sistemdeki kullanimini merkeze alan butincudl bir yaklasimla olusturulmaktadir.

Bu strateji kapsaminda TCMB, bir dizi uygulamayi yakin zamanda hayata gecirmistir. Bildiginiz gibi
2021 yili Aralik ayinda yabanci para ve altin mevduatlarin Tl'ye dénusimuU desteklenerek, TL
mevduat tercihinin giclenmesi yoninde bir adim atilmistir. Hazine ve Maliye Bakanligr'nin
tamamlayici Urtnuyle birlikte déviz kurlarinda olusan sagliksiz fiyat olusumlarinin 6nt alinmistir.

Para politikasi aktarim mekanizmasi etkinligi acisindan, fonlama miktari, kullanilan araglar,
dagilim, vade ve teminat yapisi gibi likidite yonetiminin unsurlari 6nem arz etmektedir. Bu
cercevede, mevcut Tirk Lirasi likidite yénetiminin temel bilesenleri olan APi ve swap islemlerinin
buyuklugu, toplam fonlamadaki paylari, imkédn bazinda dagihmi ve teminatlandirma yapisi
“Liralasma” stratejisi kapsaminda gézden gecirilmektedir.

Reel sektére finansal sistem tarafindan saglanan kredilerin belirlenmis amaclarina uygun
kullanimi, s6z konusu bulusmanin finansal istikrari guclendirmesi dolayisiyla Turk lirasinin
temellerinin saglamlastiriimasi agisindan elzemdir.

Bu kapsamda, TCMB ihracati ve yatirimlari reeskont ve Yatirim Taahhtlu Avans Kredileri (YTAK)
yoluyla desteklemektedir. Bir yandan hedefli kredilerle ihracat ve cari dengeyi, yatirimlari ve
istihdami destekleyerek; diger yandan kredi blylimesini dengeli bir bilesimle istikrarli kilacak
adimlari atarak fiyat istikrarinin sardurdulebilir bir zeminde tesis edilmesine katki sunacagiz.

TCMB'nin politika gézden gecirme sirecinde liralasma stratejisi cercevesinde, yakin, orta ve uzun
vadede devreye alinacak tim uygulamalarin odag, fiyat istikrarinin strdirulebilir bir zeminde
yeniden sekillenmesi amaciyla finansal sistemin liralasmasini saglamak olacaktir.



Konusmami bitirirken basta Para Politikasi Kurulu Gyelerimiz ve Arastirma ve Para Politikasi Genel
Muaduarlagu calisanlarimiz olmak Uzere Rapor ve basin toplantisiyla ilgili hazirliklarda gérev alan
tim mensuplarimiza génulden tesekkdr ediyorum.

Bir kez daha uzaktan yakindan toplantimizi takip eden kiymetli misafirlerimize stkranlarimi
sunuyorum. Simdi sizlerden gelecek sorulari, siremizi de gbz 6nunde bulundurarak alabilirim.



